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1BAB I
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah
Pada era Globalisasi ini, perkembangan ekonomi dunia mengalami
perkembangan yang sangat pesat, perkembangan ekonomi dunia ini juga
berdampak pada perkembangan perekonomian di negara Indonesia. Indonesia
adalah salah satu negara berkembang. Sebagai salah satu negara berkembang yang
tengah mengejar dan membangun ketertinggalannya dari negara-negara maju serta
negara berkembang lainnya. dalam hal ini upaya meningktakan perkenomian
Indonesia dengan salah satunya meningkatkan Pertumbuhan ekonomi.
Faktor Faktor yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi yaitu faktor
sumber daya manusia ,faktor sumber daya alam, faktor ilmu pengentahuan dan
teknologi, faktor budaya , sumber daya modal
Berdasarkan faktor faktor yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi
diatas bahwa salah satu yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi suatu negara
dengan melihat tingkat sumber daya modalnya. Indonesia adalah salah satu negara
yang berkembang yang memiliki tingkat dana yang rendah, hal ini disebabkan
karena angka tabungan masyarakatnya yang rendah dan menggambarkan pula
tingkat investasi yang rendah. tetapi dalam hal ini seiring dengan pertumbuhan
ekonomi, bahwa tingkat investasi indonesia beberapa tahun kebelakang ini terus
mengalami peningkatan, bahwa dengan meningkatnya tingkat investasi
mengindikasikan semakin menigkatnya tingkat tabungan masyarakat indonesia,

3Perkembangan pasar modal (capital market)  menjadi indicator pertumbuhan
ekonomi suatu negara, karena semakin besar modal yang dihimpun dapat
membantu perusahaan perussahan terbuka untuk mendapatkan modal dalam
memperlancar opersional perusahaan. ”Pasar modal adalah tempat dimana
berbagai pihak khususnya perusahaan menjual saham dan obligasi dengan tujuan
dari hasil penjualan tersebut nantinya akan dipergunakan sebagai tambahan dana
atau untuk memperkuat dana perusahaan “(Fahmi dan Yoni Lavinti, 2011).  Pasar
modal bertindak sebagai penghubung antara iinvestor dengan perusahaan ataupun
institusi pemerintah melalui perdagangan imstumen jangka panjang seperti
obligasi, saham dan lainya. Pasar modal juga merupakan wadah dan wahana bagi
investor yang memiliki modal untuk melakukan invesatasi jangka pendek maupun
jangka panjang.
”Investasi adalah penanaman modal satu atau lebih aktiva yang dimiliki
dan biasanya berjangka waktu lama dengan harapan dimasa masa yang akan
datang” (Sunariyah, 2011). Tandellin (2010) menyatakan bahwa” investasi adalah
komitmen atas sejumlah dana dana atau sumber daya yang lainya yang idlakukan
pada saat ini, dengan tujuan memperoleh keuntungan dimasa yang akan datang”.
Dari beberapa investasi yang ada, investasi di pasar modal menjadi salah satu
pilihan para pemegang saham dalam menanamkan dana yang investor punya,
instrumen pasar modal yang dapat di investasikan oleh investor adalah saham,
obligasi dan surat surat berharga lainya. Pada umumnya investor mempunyai
tujuan dalam aktivitas investasi untuk menanamkan dananya di pasar modal, yaitu
4mencari pendapatan atau return baik berupa (dividen yield) maupun pendapatan
dari selisih harga jual terhadap harga beli (capital gain).
Menurut (Soliha dan Taswan, 2002) menyatakan bahwa “semakin tinggi
harga saham berarti semakin tinggi nilai perushaan”. Nilai perusahaan yang tinggi
menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi
menunujukan kemakmuran pemegang sahma juga tinggi. Untuk mencapai hal
tersebut perusahaan mengarapkan manajer keuangan akan melakukan tindakan
terbaik bagi perusahaan denagn memaksimalkan nilai perusahaan sehingga
kemakmuran pemilik atau pemegang saham dapat tercapai. Kapitalisasi pasar
saham yang tercatat di Bursa Efek Indonesia menjadi salah satu ciri sebagai
bentuk untuk para investor melihat peluang untuk berinvestasi. Berikut
perkembangan pasar saham dari para seluruh emiten yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia yaitu:
Tabel 1. 1
Kapitalisasi Pasar Saham Yang Tercatat Di Bursa Efek Indonesia Periode
2012-2016
No Tanggal Jumlah kapitalisasi
1. per 21 Desember 2012 Rp. 4.128,20 Triliun
2. Per 14 November 2013 Rp. 4.300 Triliun
3. Per 5 November 2014 Rp. 5.064, 01 Triliun
4. Per 7 April 2015 Rp. 5.565,92 Triliun
5. Per 20 Juli 2016 Rp. 5.639 Triliun
Sumber: www.idx.co.id (data diolah peneliti, 2017)
5Dari tabel diatas menunjukan bahwa jumlah kapitalisasi Pasar Saham yang
tercatat di Bursa Efek Indonesia selama 5 tahun kebelakang mengalami kenaikan.
Kenaikan pasar saham ini menunjukan bahwa perkembangan ekonomi indonesia
mengalami pertumbuhan, pada tahun 2016 kapitalisasi pasar saham yang tercatat
di Bursa Efek Indonesia sebesar Rp. 5.639 Triliun. Dari gambar ini
menggambarkan bahwa aktivitas investasi di indonesia bagi perushaan go public
mengalami kenaikan tahun ke tahun dalam pendanaan bagi emiten yang terdatar
di Bursa Efek Indonesia (BEI).
“Aktivitas investasi merupakan aktivitas yang dihadapkan pada berbagai resiko
dan ketidakpastian yang sering kali sulit dipredisikan oleh para investor” (Arief
Basuki, 2012). Untuk dapat mengurangi kemungkinan resiko dan ketidakpastian
tersebut maka investor memerlukan berbagai ilmu pengetahuan mengenai
investasi yang baik, yang akan mendatangkan keuntungan bagi pemegang saham
atau investor baik dari dividen (dividen yield) ataupun capital gain.
Bagi para investor yang bersedia mengambil resiko memiliki pandangan bahwa
setiap semakin tinggi tingkat resiko suatu perusahaan, akan semakin tinggi pula
tingkat keuntungan suatu perusahaan yang diharapakan  sebagai hasil atau
imbalan terhadap resiko tersebut. Selanjutnya dividen yang diterima pada saat ini
akan mempunyai nilai yang lebih tinggi daripada capital gain yang akan diterima
dimasa yang akan datang. Dengan demikian investor yang tidak bersedia
berspekulasi akan lebih menyukain dividen dibanding capital gain. Tingkat
dividen yang dibayarkan kepada pemegang saham tergantung pada kebijakan
dividen masing masing perusahaan.
6Kebijakan dividen adalah persentase laba yang dibayarkan kepada
pemegang saham dalam bentuk dividen yunai, penjagaan stabilitas dividen dari
waktu ke waktu, pembagian dividen saham, dan pemebelian kembali saham.
Menutut (Tika Ayu, 2015) “kebijakan deviden merupakan keputusan apakah laba
yang diperoleh perusahaan pada akhir tahun akan dibagikan kepada pemegang
saham dalam bentuk dividen atau akan ditahan untuk menambah pembiayaan atas
investasi di masa akan datang”. Kebijakan dividen sangat penting karena
mempengaruhi kesempatan investasi perusahaan, harga saham, struktur finansial,
arus pendanaan dan posisi likuiditas. Dengan kata lain, kebijakan dividen
menyediakan informasi mengenai performa (performance) perusahaan. Oleh
karena itu masing-masing perusahaan menetapkan kebijakan dividen yang
berbeda-beda, karena kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan
dalam membayar dividen kepada para pemegang saham, maka perusahaan
mungkin tidak dapat mempertahankan dana yang cukup untuk membiayai
pertumbuhannya di masa mendatang.
Kebijakan dividen perusahaan tergambar pada dividend payout ratio yaitu
persentase laba yang dibagikan daalam bentuk dividen tunai, artinya besari
kecilnya dividen payout ratio akan mempengaruhi keputusan investasi para
pemegang saham dan disisi lain berbpengaruh pada kondisi keuangan perusahaan.
Pertimbangan menegnai dividen payout ratio ini diduga dangat berkaitan dengan
kinerja keuangan perushaan. Bila kinerja keuangan bagus maka perusahaan
tersebut akan mampu menetapkan besarnya dividend payout ratio sesuai dengan
7harapan pemeganag saham dan tentu saja tanpa mengabaikan kepentingan
perusahan untuk tetap eksis dan berkembang .
Teori keagenan terjadi pada saat penentuan kebijakan dividen. Teori
keagenan (agency theory) adalah teori tentang hubungan antara principal
(stakeholder) dan agent of principal (manajer perusahaan). Dalam menentukan
kebijakan dividen, manajer memilih antara lebih mementingkan kemakmuran
pribadi atau kemakmuran perusahaan, karena bagi manajer dividen kas
merupakan arus kas keluar yang mengurangi kas perusahaan sehingga kesempatan
untuk melakukan investasi dengan kas yang dibagikan sebagai dividen tersebut
menjadi berkurang. Sedangkan para pemegang saham menginginkan pendapatan
dividen yang besar karena dividen kas dapat menjadi sinyal mengenai kecukupan
kas perusahaan untuk membayar bunga atau bahkan melunasi pokok pinjaman.
Dengan adannya kemampuan membayar dividen, pihak investor bisa menilai
bahwa kondisi baik dan menguntungkan sebagai tempat berinvestasi
Terdapat beberapa pihak yang berkepntingan di dalam perusahaan terkait dengan
pembayaran dividen antara lain manajemen perusahaan dan investor. Manajemen
dan investor pihak yang berkepentingan dengan kebijakan dividen. Menurutnya,
bagi pihak investor adanya dividen sebagi hasil dari investasi dan baik dan
buruknya suatu nilai sebuah perusahaan. Bagi pihak manajemen, adanya dividen
merupakan arus kas keluar yang dapat mengurangi kas perusahaan karena dengan
pembayaran dividen, maka kesempatan melakukan reinvestasi akan berkurang
dalam perusahaan.

9Melihat gambar ini sektor manufaktur mempunyai andil yang besar dalam
pertumbuhan serta investasi ekonomi negara ini, sektor manufaktur memperoleh
Rp 274, 8 Triliun atau 39,7 %. Perusahaan manufaktur perusahaan yang
aktivitasnya mengelola bahan mentah atau bahan baku sehingga menjadi barang
jadi lalu menjualnya kepada konsumen. Umumnya kegiatan seperti ini sering
disebut dengan proses produksi. Perusahaan manufaktur dalam setiap pekerjaan
atau kegiatan operasional yang dilakukannya tentu memiliki acuan dan standar
dasar yang digunakan oleh para karyawan yang bekerja, adapun sektor sektor
dalam perusahaan manufaktur yang ada dalam idx adalah sektor bahan makanan,
sektor indsutri alat berat dan sektor industri dasar dan kimia. Berikut ini
pertumbuhan sektor sektor perusahaan manufaktur dalam pertumbuhan ekonomi
yaitu :
Tabel 1.2
Pertumbuhan Ekonomi Sektor Perusahaan Manufaktur Tahun 2016
NO SEKTOR PERTUMBUHAN
(%)
1 Industri alat berat 10.47 %
2 Industri makanan dan
minuman
32,84 %
3 Indsutri dasar dan kimia 10,71 %
Sumber : Trinbunews ( data diolah penulis, 2018)
Dari tabel diatas kita dapat mengetahui bahwa sektror industri makanan dan
minuman menjadi yang pertama dalam pertumbuhan sekitar 32,84 %, sektor
industri dasar dan kimia ada di urutan kedua sebesar 10.71 % . dan yang terkahir
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adalah sektor industri alat berat sebesar 10.47 % dalam pertumbuhan ekonomi
tahun 2016. Melihat kejadian ini dapat disumpulkan bahwa sektor manufaktur
dapat menompang ekonomi negara ini.
Industri alat berat merupakan salah satu bidang industri yang memberikan
kontribusi positif terhadap kemajuan ini, dalam sektor industri adanya industri
otomotif dan komponen yang mana pertumbuhan sektor otomotif ini sangatlah
pesat. Makin banyakanya kuantitas perusahan otomotif dan komponen merupakan
salah satu bukti, bahwa industri otomotif menarik banyak pihak. Perkembangan
industri otomotif dari tahun ke tahun mangalami kenaikan yang signifikan.
Industri sektor otomotif saat ini mejadi salah satu penopang, industri
otomotif nasional memperkuat posisi Indonesia di ASEAN karena memiliki
kapasitas produksi kendaraan bermotor yang akan mancapat lebih dari 1,2 unit
pada tahun 2017 atau naik dibandingkan produksi tahun 2016 sebanyak 1,1 juta
unit. Terkait hal ini tidak terlepas dari peran pemerintah yang ingin meningktakan
kesejahteraan masyarakat karena mempunyai target produksi otomotif bisa
menembus 2,5 juta unit pada tahun 2020 untuk bersaing dalam kancah global.
Dilihat dari hal tenaga kerja bahwa sektor industri otomotif ini sangatlah
menyerap tenaga kerja, karena mempunyai target yang sangatlah besar maka
produktivitas tenaga kerja juga harus besar.
Industri sektor otomotif berkembang karena sebagai alat transportasi bagi
para manusia, pada zaman ini, alat transportasi menjadi bagian primer dari
kehidupan masyarakat. Melihat hal ini bahwa trasportasi menjadi sesuatu yang
penting bagi masyarakat. Sektor otomotif kini banyak dilirik perusahaan karena
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menjajikan. Karena semakin tinggi orang mempunyai alat transportasi
menunjukan bahwa penghasilan masyarakat meningkat, dan membuat GDP suatu
negara ikut meningkat. Hal ini yang perlu dilihat secara umum oleh investor.
Perusahaan yang sudah go public yang bergerak di sketor industri otomotif
dan komponen dan sudah terdaftar di Bursa Efek Indonesia sejak 2013 hingga
tahun 2017 berjumlah 13 perusahaan, yaitu :
Tabel 1.3
Daftar Perusahaan Manufkatur Subsektor Otomotif dan Komponen Yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
NO NAMA PERUSAHAAN KODE PERUSAHAAN
1 Astra International Tbk ASII
2 Astra Auto Part Tbk AUTO
3 Garuda Metalindo Tbk BOLT
4 Indo Kordsa Tbk d.h Branta Mulia Tbk BRAM
5 Goodyear Indonesia Tbk GDYR
6 Gajah Tunggal Tbk GJTL
7 Indomobil Sukses International Tbk IMAS
8 Indospring Tbk INDS
9 Lippo Enterprises Tbk LPIN
10 Multistrada Arah Sarana Tbk MASA
11 Nippres Tbk NIPS
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12 Prima alloy steel Universal Tbk PRAS
13 Selamat Sempurna Tbk SMSM
Sumber: www.idx.go.id (data diolah peneliti,2018)
Berdasarkan daftar perusahan sektor indisutri otomotif dan komponen dan
pemberitaan yang ada bahwa nilai perusahaan meningkat atau dengan kata lain
nilai saham menglami kenaikan contoh PT Astra International Tbk. (ASII) dan
PT Indomobil Sukses Internasional Tbk. (IMAS) juga ikut melorot. Per 3 Januari
2014, saham ASII masih tercatat Rp 6.750 per saham. Namun sampai dengan 1
Januari 2016, harga saham ASII anjlok 11 persen menjadi Rp 6.000 per saham.
Dalam kurun waktu dua tahun itu, harga terendah ASII sempat berada di level Rp
5.125 per saham. Seiring dengan membaiknya penjualan mobil pada 2016, harga
saham ASII juga mulai bergerak positif. Per 6 Januari 2017, harga saham ASII
tercatat Rp 8.175 per saham, atau naik 36 persen dari harga saham per 1 Januari
2016. Kinerja ASII memang tak hanya ditopang oleh sektor otomotif, ada pilar-
pilar bisnis lainnya. Berbeda dengan ASII, pergerakan saham IMAS justru terjun
bebas. Harga saham IMAS pada 6 Januari 2017 tercatat senilai Rp 1.305 per
saham, anjlok 73 persen dari harga per 3 Januari 2014 sebesar Rp 4.775 per
saham. Menunjukan bahwa nilai suatu perusahaan ikut menaik beerkembang
setiap tahunnya. Hal ini sebagai peluang investor dalam menginvestasikan
dananya dalam sektor ototmotif dan komponen ini, untuk mencapai keuntungan
berupa dividen dan capital gain tersebut
Keuntungan yang diinginkan seorang investor berupa dividen harus
melihat kenirja perusahaan, tidak saja melihat feneomena yang ada dalam pasar
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modal namun harus menunujakn kinerja yang baik dan sehat dalam perushaaan.
Perusahaan yang baik dan sehat akan memberikan dividen kepada pemegang
saham atau investor, adapun faktor faktor yang mempengaruhi pembayaran
dividen seperti rasio likuiditas, rasio solvabilitas, dan rasio profitabilitas.
“Rasio likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan memenuhi
kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu. Pembayaran dividen merupakan
arus kas keluar yang mempengaruhi kas perusahaan. Oleh karena itu semakin
besar posisi kas dan keseluruhan likuiditas perusahaan maka semakin besar
kemampuan perusahaan untuk membayar dividen” (wicaksana, 2012).
Pengukuran tingkat likuiditas dalam penelitian ini menggunkana current ratio
dengan kas lancar terhdapa hutang lancar.
Faktor lain adalah rasio leverage adalah mengukur seberapa besar
perusahaan dibiayai dengan hutang. Perusahaan dengan tingkat hutang yang tinggi
akan membayarkan dividen yang rendah. Hutang melibatkan resiko yang tingii
karena hutang harus segera dibayar, sehingga perusahaan akan memprioritaskan
untuk membayar kewajiban daripada pembayaran dividen. Pengukuran tingkat
hutang dalam penelitian ini adalah debt to total assets ratio dengan total hutang
terhadap total asset.
Faktor profitabilitas merupakan salah satu yang terpenting yang
mempengaruhi kebijakan dividen. Profitabilitas merupakan kemampuan
perusahaan menghasilkan laba (Eko Yudha, 2012). Laba inilah yang menjadi
dasar pembagian dividen. Perusahaan akan membagikan dividen jika memperoleh
keuntungan. Oleh karena dividen diambil dari laba bersih perusahaan. Maka laba
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tersebut akan mempengaruhi besranya pembayaran dividen kepada pemegang
saham. Pengukuran profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan ratio return
on asses dengan membagi earning after tax terhadapa total asset. Semakin
profitablitas sutau perusahaan maka semakin besar juga pembayaran dividen yang
dilakukan. Berikut daftar perusahaan dan data perusahaan sektor otomotif dan
komponen  yang memenuhi kriteria penelitian ini adalah:
Tabel 1.4
Tabel Current Ratio, Debt to Total Assets Ratio, Return on Assets dan
Dividend Payout Ratio pada perusahaan Manufkatur Sektor Otomotif yang
terdaftar di bursa Efek Indonesia periode 2012-2016
NO TAHUN KODE
PERUSHAAN
CR DAR ROA DPR
1 2012 ASII 139,91 0,51 12,28 45,03
2 2013 ASII 124,2 0,5 10,42 45,04
3 2014 ASII 132,26 0,49 9,37 49,54
4 2015 ASII 137,93 0,48 6,36 49,54
5 2016 ASII 123,94 0,47 6,99 14,69
6 2017 ASII 122.56 0.47 7.54 11.79
7 2012 AUTO 116,49 0,38 12,79 29,53
8 2013 AUTO 188,99 0,24 8,39 50,53
9 2014 AUTO 133,19 0,3 6,65 53,08
10 2015 AUTO 132,29 0,29 2,25 40,85
11 2016 AUTO 147,77 0,3 2,35 15,29
12 2017 AUTO 161.00 0.28 2.45 43.55
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Sumber : www.idx.co.id (data di oleh peneliti,2018)
Dari tabel diatas menunjukan 4 perusahaan sektor otomotif . 4 perusahaa
ini yang konsisten mengeluarkan dividen selama 5 tahun. Dan memiliki tingkat
likuiditas, profitabilitas dan leverage yang sehat. Dalam hal ini  bisa disimpulkan
kinerja perusahaanya.
Pada tabel 1.4 PT Astra Internasional Tbk pada tahun 2013 terjadi
penurunan rasio lancar (current ratio) sebesar 15.71 % serta pada tahun yang
sama penurun pada rasio profitabilitas yaitu ROA sebesar 0.01 % tetapi kenaikan
pada pembayaran dividen (dividen payout ratio) sebesar 0.01 % hal ini tidak
13 2012 BRAM 212,76 0,26 9,81 36,12
14 2013 BRAM 157,14 0,32 2,32 14,7
15 2014 BRAM 141,56 0,42 5,51 26,23
16 2015 BRAM 180,65 0,37 4,31 36,86
17 2016 BRAM 195,13 0,33 5,42 4,34
18 2017 BRAM 228.91 0.30 6.28 23.65
19 2012 SMSM 194,42 0,43 18,63 42,89
20 2013 SMSM 209,76 0,41 19,88 65,46
21 2014 SMSM 211,2 0,34 24,09 42,7
22 2015 SMSM 239,38 0,35 20,78 62,28
23 2016 SMSM 328,14 0,27 6,25 77,99
24 2017 SMSM 348.22 0.26 6.25 171.95
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sesuai dengan teori yang menyatakan bahwa semakin tinggi likuiditas nya
semakin tinggi juga dividen yang dibagikan dan sebaliknya.
Pada tahun 2014 rasio lancar (current ratio) meningkat sebesar 8.06 %
sedangkan rasioa profitabilitas (return on assets) kembali menurun sebesar 1,86
%. Namun rasio solvabilitas mengalami penurun sebsar 0.1%. Hal ini juga tidak
sesuai dengan teori semakin tinggi profitabilitasnya semakin tinggi pembayaran
dividen dan sebaliknya. Hal ini tidak sesuai dengan jika ratio probitabiltas (return
on asset) naik maka dividen payout ratio juga akan meningkat dan sebaliknya.
Pada tahun 2015 juga mengalami hal sama dalam rasio lancar (current
ratio) yang meningkat sebesar 5.67 % tetapi DPR nya tetap sama seperti tahun
kemarin, serta penurunan dalam rasio profitabilitas (return on asset) sebesar
3.01%. Namun hal ini tidak sesuai dengan teori yang menyatakan semakin tinggi
current ratio semakin tinggi juga dividen yang dibagikan maupun sebaliknya.
Pada tahun 2016 prnurunan rasio lancar (cureent ratio) sebesar 13.99%.
sedangkan rasio solvabilitas (debt To Assets ratio) juga mengalami penurunan
sebesar 0.1%, serta penurunan dalam pembayaran dividen sebesar 34.85%. Hal
ini tidak sesuai teori semakin rendah debt to asset ratio semakin tinggi
pembayaran dividen ( dividen payout ratio) maupun sebaliknya.
Sedangkan pada PT. Astra Auto Part Tbk, pada tahun 2013 peningkatan
pembayaran dividen sebesar 21%, serta kenaikan rasio likuditas sebesar 72%,
tetapi adanya penurunan profitabiltas (return on assets) sebesar 4.4% dan rasio
solvabilitas (debt to assets ratio) mengalami penurunan 0.13%. hal ini tidak
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sesuai dengan teori semakin tinggi profitabilitas semakin tinggi pembayaran
dividen maupun sebaliknya.
Pada tahun 2014 adanya penurunan rasio lancar (current ratio) sebesar
55.8% serta penurunan rasio profitabilitas (return on assets) sebesar 1.74%, serta
kenaikan debt to asset ratio mangalami kenaikan sebesar 0.6%, sedangkan
pembagian dividen mengalami kenaikan. Hal ini Serta tidak sesuai dengan teori
yang menyatakan semakin tinggi debt to asset ratio semakin rendah juga
pembagian dividen maupun sebaliknya.
Pada tahun 2015 penrunan profitabiltas (retun on assets) menjadi 2,25%
dan penurunan rasio solvabilitas (debt to asset ratio) sebasar 0.1%, tetapi
mengalami penurunan dalam pembagian dividen sebesar  12.23% . Hal tersebut
tidak sesuai dengan teori yang menyatakan semakin rendah return on asset
semakin rendah dividen payout ratio maupun sebaliknya.
Pada tahun 2016 menaiknya rasio lancar (current ratio) menjadi 147,77%
dan menurunya pembayaran dividen menjadi 15.29, serta naik nya profitabilitas
menjadi 2.35%. Hal ini tidak sesuai teori yang menyatakan semakin tinggi rasio
lancar (current ratio) semkain tinggi juga pembayaran dividen.
Sedangkan pada PT. Indo Kordsa Tbk, Pada tahun 2014 mengalami
penurunan kembali pada rasio lancar (current ratio) sebesar 15.68%, serta
menaikan rasio sovabilitas (debt to asst ratio) sebesar 0,10% sedangkan
pembayaran dividen mengalami kenaikan sebesar 11.53%. Hal ini tidak sesuai
teori karena semakin tinggi solvabilitas (debt to asset ratio) semakin rendah
pembayaran dividen (dividen payout ratio) yang diberikan maupun sebaliknya.
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Pada tahun 2016 adanya kenaikan rasio lancar (curret ratio) sebesar
14.32% dan keniakan rasio profitabiitas (return on asset) sebesar 1,11%.
Sedangkan pembayaran dividen ( dividen payout ratio) menglamai penurunan
sebesar 32.53%. Maka dengan itu tidak susai dengan teori yang menyatakan
bahwa semakin tinggi rasio lancar (current ratio) semakin tinggi juga
pembayaran dividen (dividen payout ratio).
Pada perusahaan PT Selamat Sempurna Tbk. Pada tahun 2014 rasio lancar
(current ratio) mengalami kenaikan sebesar 1.44% dan rasio probitabilitas
mengalami kenaikan sebesar 1.25%, akan tetapi pembayaran dividen (dividen
payout ratio) mengalami penurunan sebesar 22.76%. Hal ini tidak sesuai dengan
teori bahwa semakin tinggi current ratio maka semakin tinggi pula dividen
payout ratio maupun sebaliknya.
Pada tahun 2015 kenaikan ratio solvabiltas (debt to assts ratio) sebesar
0.01% dan adanya penurunan dari rasio perofitabiltas sebesar 3.59% sedangkan
pembayaran dividen (dividen payout ratio) mengalami kenaikan sebesar 19.58%.
Hal ini tidak sesuai dengan teori jika rasio solvabilitas naik maka pembayaran
dividen turun maupun sebaliknya.
Pada tahun 2016 rasio lancar mengalami keniakan sedangkan rasio
profitabiltas mengalami penurunan sebesar 14.53% sedangkan pembayaran
dividen mengalami kenaikan sebesar 15.71%. Dalam hal ini bahwa tidak sesuia
teori yang menyatakan bahwa semakin tinggi profitabiltas semakin tinggi
pembayaran dividen maupun sebaliknya.
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Ada banyak faktor yang mempengaruhi pembayaran dividen ( dividen
payout ratio) suatu perusahaan. Faktro faktro tersebut dapat diukur dengan
menggunakan rasio keuangan seperti rasio likuiditas, rasio solvabilitas dan
profitas hingga rasio aktivitas  dapat digunakan unutuk menegtahui pengaruh
masih masing variabel terhdapa dividen payout ratio.
Dalam beberapa peniltian yang telah dilakukan sebelunya terdapat
inkonsisten hasil penilitian. Menurut penelitian yang dilakukan Kartoni Jaelani
(2016) bahwa rasio likuiditas (current ratio) disebutkan bahwa ada hubungan
positif signifikan dengan dividen payout ratio. Sedangkan utami (2008) bahwa
rasio likuiditas (current ratio) tidak signifikan terdapa dividen payout ratio.
Pada peniltian yang dilakukan Yophy (2015)  bahwa ROA berpangaruh
signifikan terhadap dividen payout ratio. Namun hasil dari penelitian Sumiadji
(2010) bahwa ROA tidak mempengaruhi terhadap dividen payout ratio
menunjukan bhawa tidak siginifikan terdapa DPR tersebut.
Pada peniltian utami (2008) bahwasanya hasil dari peniltian tersebut
bahwa rasio solvabilitas (debt to asset ratio) tidak signifikan terhadap dividen
payout ratio. Sedangkan hasil dari penelitian Arief Basuki (2012) bahwasanya
bahwa debt to asset ratio terbukti signifikan terhadap dividen payout ratio.
Adanya fenomena gap dan research gap yang telah diuraikan sebelumnya
merupakan alasan peneliti untuk melakukan penelitian tentang rasio-rasio
keuangan yang mempengaruhi profitabilitas pada perusahaan manufaktur. Dari
fenomena tersebut, dapat ditarik kesimpulan bahwa setiap kejadian empiris
terkadang tidak sesuai dengan teori yang ada.
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Berdasrkan latar belakang permasalahan yang telah diuraikan serta
fenomena yang telah digambarkan,maka peneliti mengambil judul “ Pengaruh
Current Ratio, Debt to Total Assets Ratio dan Return On Assets terhadap
Dividen Payout Ratio” (Studi pada perusahaan Manufaktur subesektor
otomotif dan komponen periode 2012 – 2016)
B. Identifikasi Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka peneliti mengidentifikasi masalah
sebagai berikut :
1. Berdasrkan tabel 1.4 rasio keuangan PT ASTRA INTERNASIONAL Tbk.
pada tahun 2013 terjadi penurunan rasio lancar (current ratio) sebesar
15.71%, akan tetapi adanya peningkatan pembayaran dividen sebesar
0.01%
2. Berdasrkan tabel 1.4 rasio keuangan PT ASTRA INTERNASIONAL Tbk.
pada tahun 2014 penurunya tingkat profitabilitas sebesar 1.86%, akan
tetapi pembayaran dividen mengalami kenaikan sebesar 4.5%.
3. Berdasrkan tabel 1.4 rasio keuangan PT ASTRA INTERNASIONAL Tbk
pada tahun 2015 mengalami penuruna probitabilitas sebesar 2.99%, akan
tetapi pembayaran dividen sama dengan tahun 2013.
4. Berdasrkan tabel 1.4 rasio keuangan PT ASTRA INTERNASIONAL Tbk
pada tahun 2016 penurunan debt to asset ratio sebesar 0.1% tetapi
penurunan dalam pembayaran dividen sebesar 34.85%.
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5. Berdasrkan tabel 1.4 rasio keuangan PT ASTRA AUTO PART Tbk pada
tahun 2013 mengalami penurunan profitabilitas (return on asst) sebesar
4.4 % sedangklan pembayaran dividen mengalami kenikan sebesar 21%.
6. Berdasrkan tabel 1.4 rasio keuangan PT ASTRA AUTO PART Tbk pada
tahun 2014 adanya kenaikan dari debt to asset ratio , akan tetapi
mengalami keniakan dalam pembayaran dividen sebesar 2,45%.
7. Berdasrkan tabel 1.4 rasio keuangan PT ASTRA AUTO PART Tbk pada
tahun 2015 adanya penurunan rettun on assets sedangkan pada
pembayaran dividen mengalami keniakan sebesar 12.23%.
8. Berdasrkan tabel 1.4 rasio keuangan PT ASTRA AUTO PART Tbk pada
tahun 2016 mengalami keniakan rasio lancar (current ratio) sebesar
15,48%, akan tetapi pembayran dividen mengalami penurunan 25.56%.
9. Berdasrkan tabel 1.4 rasio keuangan PT. INDO KORSA Tbk pada tahun
2014 mengalami kenaikan debt to asset ratio sebesar 0.10%. sedangkan
pembayaran dividen ikut naik sebesar 11.53%.
10. Berdasrkan tabel 1.4 rasio keuangan PT. INDO KORSA Tbk pada tahun
2916 terdapat kenaikan pada rasio lancar (current ratio) sebesar 14.32
sedangkan pembayaran dividen mengalami penurunan 32.52%.
11. Berdasrkan tabel 1.4 rasio keuangan PT. SELAMAT SEMPURNA Tbk
pada tahun 2014 adanya kenaikan current ratio sebesar 1,44% sedangkan
pembayran dividen mengalami penurunan sebesar 22.76%.
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12. Berdasrkan tabel 1.4 rasio keuangan PT. SELAMAT SEMPURNA Tbk
pada tahun 2015 debt to asset ratio mengalami kenaikan sebesar 0.01 %
sedangkan pembayaran dividen mengalami kenaikan sebesar 19.58%.
13. Berdasrkan tabel 1.4 rasio keuangan PT. SELAMAT SEMPURNA Tbk
pada tahun 2016 adanya penurunan return on asset sebesar 14.53% akan
tetapi dalam pembayaran dividen adanay keniakan sebesar 15.71%.
C. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang penelitian di atas maka rumusan masalah dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Apakah ada pengaruh Current Ratio secara parsial terhadap dividend
payout ratio pada perusahaan subsektor otomotif dan komponen tahun
2012 – 2017 ?
2. Apakah ada pengaruh Total Debt to Total Assets secara parsial terhadap
dividend payout ratio pada perusahaan subsektor otomotif dan komponen
tahun 2012 – 2017?
3. Apakah ada pengaruh Return On Assets secara parsial terhadap dividend
payout ratio pada perusahaan subsektor otomotif dan komponen tahun
2012 – 2017 ?
4. Apakah  ada pengaruh Current Ratio, Total Debt to Total Asset, dan
Return On Assets berpengaruh secara simultan terhadap d dividend payout
ratio pada perusahaan subsektor otomotif dan komponen tahun 2012 –
2017 ?
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D. Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang penelitian, identifikasi masalah, dan rumusan
masalah, maka penelitian yang dilakukan oleh peneliti memiliki tujuan sebagai
berikut :
1. Untuk mengetahui pengaruh Current Ratio secara parsial terhadap
dividend payout ratio pada perusahaan subsektor otomotif dan komponen
tahun 2012 – 2017.
2. Untuk mengetahui pengaruh Total Debt to Total Assets secara parsial
terhadap dividend payout ratio pada perusahaan subsektor otomotif dan
komponen tahun 2012 – 2017.
3. Untuk mengetahui adakah pengaruh Return On Assets secara parsial
terhadap dividend payout ratio pada perusahaan subsektor otomotif dan
komponen tahun 2012 – 2017.
4. Untuk mengetahui pengaruh Current Ratio, Total Debt to Total Asset, dan
Return On Assets berpengaruh secara simultan terhadap dividend payout
ratio pada perusahaan subsektor otomotif dan komponen tahun 2012 –
2017.
E. Kegunaan Penelitian
1. Bagi peneliti, untuk menambah pengetahuan dan wawasan mengenai
pengaruh Curret Ratio, Total Debt to Total Assets, Retun on Assets
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terhadap Dividen Payout Ratio pada perusahaan subsektor otomotif dan
komponen tahun 2012 – 2017
2. Bagi emiten dapat dijadikan pertimbangan dalam menentukan kebijakan
dividen (dividend Payout Ratio). Perhitungan kuantitatif diharapkan dapat
menunjukkan pengaruh Current Ratio , Debt to Total Assets Ratio dan
Return on Assets terhadap Dividen Payout Ratio sehingga bagian
keuangan yang berkompeten dalam masalah ini dapat mengambil
keputusan dalam menentukan pembayaran dividen kepada para pemegang
saham.
3. Bagi investor, diharapkan  dapat  menambah  pengetahuan  bagi  para
investor atas  informasi  keuangan  dalam  melakukan  pengambilan
keputusan  untuk berinvestasi  di  pasar  modal,  sehingga  dapat mengukur
berapa dividen setiap perusahaan yang akan diberikan jika kita
berinvestasi dalam sebuah pasar modal atau saham.
4. Bagi pihak lain, diharapkan  dapat  dipergunakan  oleh  pihak-pihak lain
yang  berkepentingan,  baik  sebagai  referensi  maupun  sebagai  bahan
teori bagi penelitian selanjutnya.
F. Kerangka Pemikiran
Current Ratio adalah rasio yang biasa digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan memenuhi liabilitas jangka pendek (short run solvency)
yang akan jatuh tempo dalam waktu satu tahun (Harmono, 2011). Semakin
tingginya current ratio menunjukan bahwa semakin tingginya kemampuan
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perusahaan dalam memenuhi dan membayar kewajiban-kewajiban jangka
pendeknya. Jadi semakin tingginya current ratio dapat menumbuhkan keyakinan
para investor untuk melakukan investasi, karena current ratio dapat
menggambarkan semakin tingginya current ratio maka semakin mampunya
perusahaan dalam membayarkan dividen yang dijanjikan. Karena semakin
tingginya likuiditas perusahaan berarti semakin besar kemampuan perusahaan
dalam membayarkan dividen (Yophy, 2015).
DAR merupakan rasio antara total hutang (total debts) baik hutang jangka
pendek (current liability) dan hutang jangka panjang (long term debt)
terhadap total aktiva (total assets) baik aktiva lancar (current assets) maupun
aktiva tetap (fixed assets) dan aktiva lainnya  (other assets).  Rasio  ini
menunjukkan besarnya hutang yang  digunakan  untuk  membiayai  aktiva  yang
digunakan  oleh  perusahaan  dalam rangka  menjalankan  aktivitas
operasionalnya.  Semakin  besar  rasio  DAR menunjukkan semakin besar tingkat
ketergantungan perusahaan terhadap pihak eksternal  (kreditur)  dan  semakin
besar  pula  beban  biaya  hutang  (biaya  bunga) yang  harus  dibayar  oleh
perusahaan.  Dengan  semakin  meningkatnya  rasio  DAR (dimana  beban hutang
juga semakin besar) maka hal tersebut berdampak terhadap profitablitas    yang
diperoleh    perusahaan,    karena   sebagian   digunakan   untuk membayar   bunga
pinjaman.   Dengan  biaya  bunga  yang  semakin  besar,   maka profitabilitas
(earnings  after  tax)  semakin  berkurang  (karena sebagian digunakan untuk
membayar bunga),  maka hak  para pemegang saham (dividen) juga  semakin
berkurang.
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Maka hak para pemegang  saham  juga  semakin  berkurang. Chang  dan
Rhee (1990)  dan  Sutrisno  (1999)  juga  menunjukkan  bahwa  tingkat  hutang
yang  lebih rendah   mengikuti   pembayaran   dividen   perusahaan   yang   lebih
tinggi, ROA menunjukan kinerja keuangan perusahaan dalam menghasilkan laba
bersih dan aktiva yang digunakan untuk operasional perusahaan. Meningktakan
ROA berarti disis lain juga meningkatkan pendapatan bersih perusahaan yang
berarti nilai penjualan juga akan meningkat. Perusahaan yang nilai penjualanya
tinggi akan mendorong terjadinya peningkatan laba yang menunjukan kinerja
keuangan perusahaan dalam kondisi baik. Kondisi ini sangat mudah menarik
investor, karena para investor lebih suka berinvestasi pada perusahaan yang
memiliki profitabilitas yang tinggi (Sellyanti, 2015).
Maka dari jiga disimpulkan jika ROA yang tinggi makadividen yang
dibagikan juga tingi, sebaliknya jiga ROA rendah maka dividen yang diberikan
juga rendah malah sama sekali tidak diberikan. Dalam hal bahwa Return On
Assets berpengaruh terhadap rasio Dividen payout ratio.
Berdasarkan uraian diatas maka dapat disimpulkan Current Ratio, Debt to
Total Assets Ratio dan Retuen On Assets terhadap Dividen Payout Ratio , seperti
yang bisa dilihat dalam gambar berikut ini :
1Gambar 1.8
Kerangka pemikiran
= Altiva LancarHutang Lancar
X1
(Irham fahmi, 2012)
= Laba BersihTotal Asset × 100%
X3
(Irham Fahmi, 2012)
= Total UtangTotal Asests
X2
(Harmono, 2012)
= Dividen per sharerEarning per sharre
Y1
(Irham fahmi, 2012)
1Tabel 1.5
Penelitian Terdahulu
No Peneliti Judul Hasil penelitian Analisi perbandingan
Persamaan               perbedaan
1. Kartoni
jaelani
(2016)
pengaruh ROE,
CR Dan
collateralizable
asset terhadap
dividend payout
ratio
ROE dan CR
berpengaruh
positif terhadap
dividend payout
ratio, sedangkan
collateralizable
asset
berpengaruh
negatif terhadap
dividend payout
ratio
Penelian yang
sama
mengenai
variabel
current ratio,
ROE dan
dividend
payout ratio
Variael yang
membedakannya
adalah
collateralizable
asset
2. Yophy
chairul
(2015)
pengaruh Current
Ratio, Debt To
Equity Ratio dan
Return On Asset
Terhadap
Dividend Payout
Ratio
CR, dan  ROA
berpengaruh
positif signifikan,
sedangkan DER
berpengaruh
negatif dan tidak
signifikan
terhadap
dividend payout
ratio
Penelian sama
mengenai
variabel
current ratio,
debt to equity
ratio, dan
dividend
payout ratio
Variabel lain
yang dipakai
return on asset
3. Nurjanah
(2015)
Pengaruh DTA,
debt to equity
ratio dan total
asset turnover
terhadap dividend
payout ratio
DTA dan DER
berpengaruh
signifikan
terhadap
dividend payout
ratio sedangkan
total asset
turnover tidak
berpengaruh
signifikan.
Penelitian
yang sama
mengenai
variabel debt
to equity ratio
dan dividend
payout ratio
Variabel yang
membedakan
DTA, total asset
turnover
4. Arief
Basuki
(2012)
Analisis
penagruh cash
ratio, debt to
total assets, debt
hasil analisis
menunjukkan
Variabel NPM
berpengaruh  positif
Penelitian
sama
mengenai Debt
to Total Asset
Variabel lainnya
mengenai cash
ratio, DER dan
EPS
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No Peneliti Judul Hasil penelitian Analisi perbandingan
Persamaan Perbedaan
to equity ratio,
return on assets
dan net profit
margin terhadap
divident payout
ratio
dan signifikan
terhadap DPR.
Sedangkan secara
bersama-sama (CR,
DAR, DER, ROA,
dan NPM) terbukti
signifikan
berpengaruh
terhadap DPR.
dan ROA
terhadap
dividen Pyout
ratio
Dan NPM.
5. Nor
apandi
(2011)
Analisis
Pengaruh Current
Ratio, DER,
Total Asset
Turnover dan
ROI terhadap
Dividend Payout
Ratio
Secara simultan
Current  Ratio,
DER, TATO dan
ROI berpengaruh
signifikan
terhadap
Dividend Payout
Ratio
Penelian sama
mengenai
variabel
current ratio,
debt to equity
ratio, dan
dividend
payout ratio
Variabel lain
yang di pakai
Total asset
turnover dan
ROI
6. Abdul
Kadir
(2010)
Analisis Faktor-
Faktor  yang
Mempengaruhi
Kebijakan
Dividen
ROA
berpengaruh
positif signifikan
terhadap
dividend payout
ratio, sedangkan
Debt to Equity
Ratio
berpengaruh
negatif terhadap
dividend payout
ratio
Penelitian
yang sama
mengenai debt
to equity ratio
dan dividend
payout ratio
Variabel yang
membedakan
yaitu ROA
7. Sumiadji
(2010)
Analisis Variabel
Keuangan Yang
Mempengaruhi
Kebijakan
Deviden
secara simultan
variabel ROA,
CR, DER, EPS
dan TATO
signifikan
terhadap DPR.
Secara parsial
CR, EPS, TATO
mempengaruhi
DPR. Sedangkan
Penelitian
yang sama
mengenai ,
curent Ratio,
debt to equity
ratio dan
dividend
payout ratio
Variabel yang
membedakan
adalah ROA,
EPS, TATO
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No Peneliti Judul Hasil penelitian Analisi perbandingan
Persamaan Perbedaan
ROA dan DER
tidak
mempengaruhi
DPR
8. Utami
(2008)
Pengaruh EPS,
CR, NPM,
TATO, ROE,
ROI, DR dan
DER terhadap
dividen payout
ratio
EPS dan TATO
berpengaruh
signifikan
terhadap
dividend payout
ratio, sedangkan
CR, NPM, ROE,
ROI, DR, DER
berpengaruh
tidak signifikan
terhadap
Dividend payout
ratio
Penelitan yang
sama
mengenai
current ratio,
debt to equity
ratio, ROE dan
dividend
payout ratio
Variabel yang
membedakan
EPS, NPM,
TATO, ROI,
DR
9. Fauzi
dan
Rosidi
(2007)
Pengaruh Free
cash flow, DER,
collateralizable
asset, managerial
ownership dan
institusional
ownership
terhadap dividen
payout ratio
Collateralizable
berpengaruh
positif signifikan
dan DER
berpengaruh
negatif dan
signifikan
terhadap dividen
payout ratio
Penelitian
yang sama
mengenai
varibel debt to
equity ratio
dan dividend
payout ratio
Variabel yang
membedakan
adalah free cash
flow,
collateralizable
asset,
managerial
ownership dan
institusional
ownership
10. Utami
(2008)
Pengaruh EPS,
CR, NPM,
TATO, ROE,
ROI, DR dan
DER terhadap
dividen payout
ratio
EPS dan TATO
signifikan
terhadap
dividend payout
ratio, sedangkan
CR, NPM, ROE,
ROI, DR, DER
tidak signifikan
terhadap
Dividend payout
ratio
Penelitan yang
sama
mengenai
current ratio,
debt to equity
ratio, ROE dan
dividend
payout ratio
Variabel yang
membedakan
EPS, NPM,
TATO, ROI,
DR
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G. Hipotesis
Berdasarkan kerangka pemikiran yang telah diuraikan diatas , maka hipotesis
yang dikemukakan adalah:
Hipotesis 1:
Ho : Tidak terdapat pengaruh Current Ratio terhadap Dividen Payout Ratio.
Ha : Terdapat pengaruh Current Ratio terhadap Dividen Payout Ratio.
Hipotesis 2:
Ho : Tidak terdapat pengaruh Debt To Total Assets Ratio terhadap Dividen
Payout Ratio.
Ho     : Terdapat pengaruh Debt To Total Assets Ratio terhadap Dividen Payout
Ratio.
Hipotesis 3:
Ho     : Tidak terdapat pengaruh Return on Assets terhadap Dividen Payout Ratio.
Ho     : Terdapat pengaruh Return on Assets terhadap Dividen Payout Ratio.
Hipotesis 4:
Ho     : Tidak terdapat pengaruh secara simultan antara Current Ratio, Debt to
Total Assets Ratio, Return on Assets terhadap Dividend Payout Ratio.
Ho     : Terdapat pengaruh secara simultan antara Current Ratio, Debt to Total
Assets Ratio, Return on Assets terhadap Dividend Payout Ratio.
